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有利になることがある (Greenwald and Stig1itz , 1993, p. 34)。他方，価格改定にともなう
費用が存在するために，名目賃金率が硬直的になると主張するのが「メニュー・コスト理論」
である (/bid. ， p. 36-7)。もちろん，ニュー・ケインジアンは労働市場にのみ価格硬直性が存
在すると考えているわけではない。金融市場においても賃金の借り手と貸し手の聞には情報の
非対象性が存在する。この時， 利子率は硬直的となり， 資金割当が生じる可能性が存在する
(Blinder and Stiglitz , 1983, Stig1itz and Weiss , 1993) 。
ところで，ニュー・ケインジアンの 1 人であるクルーク*マン (Krugman ， 1994) はスウィー























































ケインズ (Keynes ， 1973) はこのように将来に対する不確実性が失業の原因となると考えた。
貸借契約を締結することが常に可能であるならば，手元に貨幣が存在しない場合でも借入れる
ことによって，支出することが可能である。このように，信用は貨幣を代替することができる





人々は確実に財を購入することができる貨幣を需要しようとするのである (Keynes , 1973, 









と概念的に区別されるものである (Pasinetti ， 1981 , pp. 173-5/202-4 ページ，参照)。現在のクー


































きない結果生じる不確実性とは異なっている (Ees and Garretsen, 1993，参照)。ただしケイン
ズ的な将来に対する根本的不確実性の重視は，必ずしも情報の非対称性を排除することには必ずしも
つながらない (Dymski， 1993, 1994，参照〉。第 2 に，ニュー・ケインジアンは情報の非対称性が存
在する金融市場では価格による調整が完全には行われないために，信用の割当が生じ，失業を引起こ
すと考えている。つまり，ニュー・ケインジアンのモデルでは低い利子率のために生じる貯蓄不足が
失業の原因である (StigIitz and Weiss, 1993, p.397-8)。これは金利生活者の求める高い利子率が
過少な投資をもたらし失業が発生すると主張するケインズと全く反対である (Keynes， 1973, pp. 
























































か，正の利子率と O の貨幣量しか均衡はあり得なL 、。後者は貨幣が存在しない実物経済となる。
実物経済においては貨幣は供給過剰であり，生産量は労働供給量によって決まることになる。
利子率は O の貨幣需要と対応する水準に決まるので，実物経済においても実物的要因によって
決まる利子率が存在することが分かる(図 1-1 )。 また，将来が不確実な世界でも，貨幣供
給量が大量で事実上金融制約が存在しない場合には労働供給によって生産が制約されることに
なる。この時も貨幣は供給過剰である(図 1-2)。他方，金融制約が強い場合には生産は金融

























の実質的な資産残高は増加する。ピグー (Pigou ， 1943) はこのような「実質残高効果」の存在
を指摘し，貨幣賃金率の低下によって失業を減少させることが可能であると主張した。他方，
















































































































I m L!¥ dB. '-^  dB. '-^  dB Bs=Bsi----P, il >O 一ーと>0 ーでと<0, 1 + m r , 'J dm ./ -， ρ dì (4.4) 
である。他方，企業の収益性が増大すると，企業が望む資金需要も増加する。それに対して，
利子率が増加すると企業の取り分が減少するので，資金需要 BD は減少する。













































B ~ _ _ dB 





資 産 負 債
投資 借入れ B 
② 金利生活者
産 負 債




B 預金 (1ー α)B
貨幣 M 
dB 7瓦<(l +m)万瓦の時，利潤分配率が上昇すると国民所得が上昇する。また，













dI ... . .. __~，~.. l+m 1 dI 上昇した時，投資は一一戸け減少し国民所得は一一一 一ーだけ低下することになdD 1'-'11'.,".7.....' """"""/lI'T'O- m Sr dD 
る。金利生活者の実質資産は企業の実質負債と同額だけ増加するので，金利生活者の消費は第
dC ~_~.~ l+m 1 dC 1 段階として一一戸け増加し国民所得は ・一ー一一戸け増加する。したがって，dD 1'-'1 -'"ﾟIJH.....' 1='1 .. "'/1 I'T'' m Sr dD 
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